個別財務諸表に関する一考察 -親会社の分配可能額に焦点をあてて- by 内野 昭

 1 
 
【専門職学位論文 概要書】 
個別財務諸表に関する一考察 
―親会社の分配可能額に焦点をあてて― 
早稲田大学大学院 会計研究科 48151001-0 内野 昭 
はじめに 
第１節 研究の背景および問題意識 
我が国の上場企業は，金融商品取引法に基づいて、連結財務諸表に加え、親会社の個別財
務諸表を開示する必要がある。個別財務諸表を開示する理由については、様々な議論がある
が、親会社自体の信用リスクの分析に有用性があるとされている1。 
一方、会社法における計算書類は、一般に公正妥当と認められる企業会計の慣行に従って
作成され（会社法 431 条）、会社法 461 条に定める分配可能額の算定基礎となる。我が国で
は、昭和 49 年（1974 年）の商法改正において、公正なる会計慣行を斟酌すべし（商法第 32
条 2 項）という規定が制定され、会計を取り巻く 3 つの法律（現在の会社法、金融商品取引
法、法人税法（以下、国内三法））の連携を図る三位一体関係が形成された。これを一般に
トライアングル体制と呼んでいた。その後、平成 10年(1998年)に大蔵省と法務省から公表さ
れた「商法と企業会計の調整に関する研究会報告書」2などに基づいて、現在まで、金融商品
取引法に基づく個別財務諸表と会社法に基づく計算書類の整合性が図られており、そのうえ
で個別財務諸表3は分配可能額の算定基礎とされている。 
現在、我が国の会計基準によって開示されている個別財務諸表には、分配可能額の算定に
加味されていない、潜在的な利益が存在していると考えられる。それは、連結子会社が計上
                                                   
1〔㈳日本証券アナリスト協会、企業会計研究会「個別財務諸表等の開示について」
http://www.saa.or.jp/account/account/pdf/ikensho100319.pdf〕 
 なお、従来、連結財務諸表に比べて個別財務諸表は、製造原価明細書の開示により、
損益分岐点・限界利益の分析に有用と考えられていたが、2014 年 3 月の財務諸表等規則
の改正により、連結財務諸表において事業セグメント情報を開示する企業は個別財務諸表
において製造原価明細書の開示を省略できることとなった。このため、損益分岐点・限界
利益の分析に必ずしも有用であるとはいえなくなったと考えられる。 
2 この報告書では、商法における計算規定と企業会計とは相互に密接に関係し、両者が
相まって我が国の会計実務が形成されてきたとして、商法と企業会計の接近について言及
するとともに、要求される情報に差異があるとしても、財産計算および利益計算は基本的
に一致するように調整されてきたとしていた。 
3 会社法上は、貸借対照表、損益計算書、株主資本等変動計算書、個別注記表からなる
計算書類（会社法 435 条）であるが、小稿では、貸借対照表と損益計算書に焦点をあてる
ため、特段の記載がない限り、金融商品取引法に基づく個別財務諸表と区別せず取り扱う。 
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した未配当の留保利益（以下、子会社未配当留保利益）である4。子会社未配当留保利益の持
分相当額、特に完全支配子会社における未配当留保利益の持分相当額は、いずれその全額が
親会社に配当されれば、結果的に親会社の分配可能額に計上される。実質支配基準を満たす
子会社の未配当留保利益に対する持分相当額は、株主総会の決議によって、いつでも配当で
きる（会社法 453条、454条）。つまり、株主総会を支配している親会社にとって、子会社に
おける未配当の留保利益に対する親会社持分相当額（以下、子会社未配当留保利益の持分相
当額）は、いつでも取得できる簿外の現金同等物と考え得るのである。 
しかし、子会社未配当留保利益は、子会社の個別財務諸表において繰越利益剰余金として
計上されているだけで、現在の我が国の会計基準では、親会社の個別財務諸表において表示
されない。分配可能額の計算は会社法の規制対象であり，数百万社にのぼる我が国の会社は
すべてこの規定に従わなければならない。その分配可能額の計算は、もともと債権者と株主
の利害調整を目的としており，その計算基礎が会社法に基づいて作成される計算書類（とり
わけ個別貸借対照表）であることを想起すれば，子会社未配当留保利益の持分相当額を含ん
だ剰余金を親会社の個別貸借対照表に記載し，分配可能額の実質的な上限を示すことには大
きな情報価値があると考える。   
その際，親会社の実質的な分配可能額は連結財務諸表によって確認できるとする反論が予
想されるが，会社法上，連結計算書類の作成が義務付けられているのは有価証券報告書を提
出する義務のある会社に限られており，その数は 4,000 社程度に過ぎない。いいかえれば上
場会社以外の会社の株主や債権者はこの金額を確認することができない。ここに会社法上の
個別財務諸表において子会社未配当留保利益の持分相当額を含んだ剰余金の金額を表示する
意義がある。 
また、純粋持株会社の増加を考慮するとき、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社
の個別財務諸表に反映することは、親会社の株主や債権者が当該企業の資本政策（実質的な
配当性向等）を読み解くための基礎資料になると考えられる。 
なお，金融商品取引法には分配可能額の算定という目的がないため、同法によって開示さ
れる個別財務諸表の当期純利益や留保利益が、そのまま分配可能額の算定基礎となる必要は
ない。しかし、我が国においてこれまで三位一体の関係を保ってきた努力に鑑みれば、金融
                                                   
4 会社法上の分配可能額の算定には、留保利益（利益剰余金）のみならず、その他の資
本剰余金も含まれ得るが、小稿では、親会社の分配可能額に焦点をあてるため、払込資本
の返還につながり得る子会社のその他の資本剰余金については、考察の対象としない。  
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商品取引法に基づく個別財務諸表と会社法上の計算書類の連携を今後も維持することが好ま
しいと考えられる。 
 
第２節 具体的な検討課題 
親会社の個別財務諸表に表示されていない子会社未配当留保利益の持分相当額は、子会社
からいつでも配当金として取得できる現金同等物であると考えられるため、分配可能額の算
定に含められるべき、潜在的な利益と考えられる。 
子会社未配当留保利益の持分相当額は、投資家や企業が、配当に対してどのような考えを
持つにせよ、対子会社持分相当額は、その時点において配当し得る金額として、分配可能額
に含まれることが望ましい。親会社の事業投資によるリターンを期待して留保するにせよ、
配当を求めるにせよ、分配可能額に含めることで、株主の立場を持つ投資家に対し、有用な
情報を提供することにも繋がると考えられる。 
そこで、「親会社株主への情報提供機能の向上および個別計算書類との連携強化」という
観点に立ち、子会社未配当留保利益の持分相当額の影響を親会社の個別財務諸表に反映させ
る方策を検討したい。 
 
第３節 研究の手法 
前節に示した通り、親会社の個別財務諸表に子会社未配当留保利益の持分相当額を表示で
きれば、親会社の分配可能額の算定・表示が、より適切なものとなると考えられる。 
そこで、小稿では次の課題（1）、（2)を考察し、子会社未配当留保利益の持分相当額を親
会社の個別財務諸表へ明瞭表示できる、会計基準の改正案を提言したい。 
（1）子会社未配当留保利益の持分相当額を、親会社の分配可能額へ反映させる方法 
連結グループ全体の利益を基礎とする分配可能額の算定を可能とする方法は、①連結配
当と、②子会社株式の持分法評価との二つの方法が考えられる。 
小稿では、上述の方法①については主に第 1 章において、また、②については主に第 2 章
において考察し、子会社未配当留保利益の持分相当額の影響を親会社の個別財務諸表に反映
させるには、どちらの方法が適切であるかの検討を行う。 
（2）子会社未配当留保利益の影響額 
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第 3 章では，子会社未配当留保利益の持分相当額が、親会社の分配可能額にどれだけの影
響を与えているか、トヨタ自動車㈱グループを対象に，この点を概観する。 
 
 
第１章 分配可能額の算定方法 
第 1 章では、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社の分配可能額に算入する方法
として、連結配当の適用によって解決を試みた。 
連結配当を採用した場合、連結利益剰余金が個別利益剰余金を超え、かつ連結利益剰余
金を配当した場合、子会社の利益が親会社の個別財務諸表に反映されていないため、親会
社の利益剰余金を超えた配当を行う可能性があることに問題があり、現状、我が国では、
親会社単体での分配可能額を算定する個別配当が採用されている。 
しかし、我が国の会社法において、連結配当が完全に否定されている訳ではない。我が国
の会社法では、連結配当規制5が制定されており、連結配当による問題が起こり得ない場合、
すなわち個別利益剰余金が連結利益剰余金より大きい場合においては、連結配当の適用を
認めているのである。 
連結配当によって、親会社の子会社未配当留保利益の持分相当額を分配可能額に反映さ
せることを実現する場合、常に連結配当が適用できる制度が構築されなければならない。
しかし、これまでみたように、連結配当は部分的な導入は可能であるが、個別配当を廃止
した全面的な導入は、現実的に困難であろう。このため、第 2 章では、連結配当ではなく、
子会社株式の評価によって、親会社の持分相当額を分配可能額の算定に反映させる方法を
検討したい。 
第２章 関係会社株式の評価 
現行の我が国の会計基準では、持分法による株式の評価は連結財務諸表においてのみ適用
されている。しかし、個別財務諸表においても持分法は適用の余地がある。 
個別財務諸表において、持分法によって関係会社株式を評価した場合、投資会社の個別財
務諸表には、被投資会社の留保利益という、現金を獲得できる権利が資産として表示され、
株式の取得による投資の成果が損益として反映される。この効果は、小稿のテーマである、
                                                   
5会社法上の承認（決定機関については特に規定は存在しない  ）を得たうえで、財務諸
表に注記 することにより適用できる 、配当規制の制度である（会社法計算規則 129 条 1
項 11 号、143 条、会社計算規則 2 条 3 項 51 号、会社計算規則 158 条 4 項）。 
 5 
 
親会社の子会社未配当留保利益の持分相当額を分配可能額に反映させる手段として有効であ
り、財務諸表の情報提供機能を強化する、非常に有意義な方法である。 
個別財務諸表において、被投資会社の株式を持分法で評価するにあたり、検討すべき課題
は、①持分法を適用する株式の範囲をどのように定義づけるか、②持分法投資損益は実現利
益となり得るか、③持分法評価額は経済的価値として合理性があるか、の三つである。 
①については、我が国の会計基準における子会社株式に当てはまる。 
②については、たしかに販売基準に適用されているような実現基準に基づき、子会社未配
当留保利益の持分相当額に実現の要件をあてはめれば、配当の事実および現金又は現金同等
物の受け入れが無い限り、未実現利益であることになる。しかし、子会社未配当留保利益の
持分相当額のように、親会社が株主総会を開催し配当決議をした場合には、即時に現金とし
て獲得できるものについては、たとえ現金又は現金同等物の受け入れがなくとも、子会社へ
の投資の成果として利益に含まれると解することができるであろう。 
③については、子会社株式の評価方法に持分法を適用した場合と、原価法を適用した場
合を比べ、計上される子会社に対する投資の成果は変わらない。つまり、原価法と持分法、
いずれの方法を採っても、子会社株式の評価額は、親会社の子会社に対する投資の成果を
反映できていることになる。しかし、子会社株式の評価に持分法を適用した場合、完全子
会社 S の留保利益が、親会社の個別財務諸表に利益として計上され、分配可能額の算定基
礎に含まれることになる。これこそが、持分法の最大の特徴である。 
子会社株式を持分法によって評価すれば、投資家は子会社未配当留保利益の持分相当額
を分配可能額として認識することができ、子会社未配当留保利益の持分相当額について配
当を希望するか、それとも事業活動への投資を希望するか等の判断をする機会を得ること
が可能となる。つまり、持分法は、親会社の子会社に対する投資の成果を財務諸表に反映
させることに加え、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社の分配可能額の算定基礎
に含める点で、原価法よりも優れているといえる 
 
第３章 トヨタ自動車㈱グループを題材にした子会社  
留保利益の影響額の検証 
第 3 章では、子会社の留保利益が、簿外の現金としてどの程度積み立てられているのか、
実例を元に明らかにしてみることにする。 
題材とするのは、トヨタ自動車㈱グループ（以下、トヨタ G）である。図表１にトヨタ
 6 
 
が積み立てている留保利益の推移を示す。 
図表１ トヨタ G が積み立てている留保利益の推移 
 
最新の財務諸表である平成 27 年 3 月期には、トヨタ G の利益剰余金が約 15.6 兆円、ト
ヨタの利益剰余金が約 9.7 兆円であるから、現在トヨタは約 5.8 兆円の簿外現金を積み立
てており、同額の事業投資利益を繰り延べていることになる。 
従って、我が国において GDP の構成要素約１％を占めるトヨタ G の留保利益は約 5.8 兆
円にのぼっており、当該留保利益に相当する額は、トヨタの個別財務諸表上、利益計上が
繰延べられ、分配可能額の計算から除外されていることが分かる。 
 
第 4 章 子会社株式評価に持分法を適用する提言 
第 3 章に述べた通り、トヨタがグループ会社に積み立てている留保利益は 5.7 兆円にも
及ぶ。この 5.7 兆円という金額は、財務会計上投資の成果として利益計上されるべき金額
であると同時に、株主への分配可能利益の算定について、本来は組み込まれるはずの金額
である。さらに、2009 年のトヨタ事件以来、投資家は当該留保利益に関する情報に着目し
ており、投資家にとって有用な情報であることが理解できる。 
そして、第 2 章に述べたように、個別財務諸表における子会社株式の評価に持分法を適
用することによって、当該留保利益に関する情報を表示することが出来る。当該提言を適
用することによって副作用が起こり得ないことは、第 2 章に述べた通りである。 
よって、小稿では、個別財務諸表における子会社株式の評価に持分法を適用することを
提言する。 
単位：百万円
①トヨタGの
利益剰余金(※１)
②トヨタ自動車㈱の
利益剰余金（※２）
留保利益（①－②）
２００８年３月期 ¥12,408,550 ¥7,385,407 ¥5,023,143
２００９年３月期 ¥11,531,622 ¥7,002,065 ¥4,529,557
２０１０年３月期 ¥11,568,602 ¥6,855,777 ¥4,712,825
２０１１年３月期 ¥11,835,665 ¥6,767,422 ¥5,068,243
２０１２年３月期 ¥11,917,074 ¥6,599,875 ¥5,317,199
２０１３年３月期 ¥12,689,206 ¥7,107,604 ¥5,581,602
２０１４年３月期 ¥14,116,295 ¥8,128,385 ¥5,987,910
２０１５年３月期 ¥15,591,947 ¥9,792,889 ¥5,799,058
※1　トヨタ自動車㈱の連結貸借対照表に記載されている利益剰余金
※2　トヨタ自動車㈱の個別貸借対照表の利益剰余金合計
※3　①と②の差額によって、トヨタGの連結子会社が留保している繰越利益剰余金が算定される。
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はじめに 
 
第 1 節 研究の背景および問題意識 
我が国の上場企業は，金融商品取引法に基づいて、連結財務諸表に加え、親会社の個別財
務諸表を開示する必要がある。個別財務諸表を開示する理由については、様々な議論がある
が、親会社自体の信用リスクの分析に有用性があるとされている1。 
一方、会社法における計算書類は、一般に公正妥当と認められる企業会計の慣行に従って
作成され（会社法 431 条）、会社法 461 条に定める分配可能額の算定基礎となる。我が国で
は、昭和 49 年（1974 年）の商法改正において、公正なる会計慣行を斟酌すべし（商法第 32
条 2 項）という規定が制定され、会計を取り巻く 3 つの法律（現在の会社法、金融商品取引
法、法人税法（以下、国内三法））の連携を図る三位一体関係が形成された。これを一般に
トライアングル体制と呼んでいた。その後、平成 10年(1998年)に大蔵省と法務省から公表さ
れた「商法と企業会計の調整に関する研究会報告書」2などに基づいて、現在まで、金融商品
取引法に基づく個別財務諸表と会社法に基づく計算書類の整合性が図られており、そのうえ
で個別財務諸表3は分配可能額の算定基礎とされている。 
現在、我が国の会計基準によって開示されている個別財務諸表には、分配可能額の算定に
加味されていない、潜在的な利益が存在していると考えられる。それは、連結子会社が計上
した未配当の留保利益（以下、子会社未配当留保利益）である4。子会社未配当留保利益の持
分相当額、特に完全支配子会社における未配当留保利益の持分相当額は、いずれその全額が
                                                   
1〔㈳日本証券アナリスト協会、企業会計研究会「個別財務諸表等の開示について」
http://www.saa.or.jp/account/account/pdf/ikensho100319.pdf〕 
 なお、従来、連結財務諸表に比べて個別財務諸表は、製造原価明細書の開示により、損益分
岐点・限界利益の分析に有用と考えられていたが、2014年 3月の財務諸表等規則の改正により、
連結財務諸表において事業セグメント情報を開示する企業は個別財務諸表において製造原価
明細書の開示を省略できることとなった。このため、損益分岐点・限界利益の分析に必ずしも
有用であるとはいえなくなったと考えられる。 
2 この報告書では、商法における計算規定と企業会計とは相互に密接に関係し、両者が相まっ
て我が国の会計実務が形成されてきたとして、商法と企業会計の接近について言及するととも
に、要求される情報に差異があるとしても、財産計算および利益計算は基本的に一致するよう
に調整されてきたとしていた。 
3 会社法上は、貸借対照表、損益計算書、株主資本等変動計算書、個別注記表からなる計算書
類（会社法 435 条）であるが、小稿では、貸借対照表と損益計算書に焦点をあてるため、特段
の記載がない限り、金融商品取引法に基づく個別財務諸表と区別せず取り扱う。 
4 会社法上の分配可能額の算定には、留保利益（利益剰余金）のみならず、その他の資本剰余
金も含まれ得るが、小稿では、親会社の分配可能額に焦点をあてるため、払込資本の返還につ
ながり得る子会社のその他の資本剰余金については、考察の対象としない。 
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親会社に配当されれば、結果的に親会社の分配可能額に計上される。実質支配基準を満たす
子会社の未配当留保利益に対する持分相当額は、株主総会の決議によって、いつでも配当で
きる（会社法 453条、454条）。つまり、株主総会を支配している親会社にとって、子会社に
おける未配当の留保利益に対する親会社持分相当額（以下、子会社未配当留保利益の持分相
当額）は、いつでも取得できる簿外の現金同等物と考え得るのである。 
しかし、子会社未配当留保利益は、子会社の個別財務諸表において繰越利益剰余金として
計上されているだけで、現在の我が国の会計基準では、親会社の個別財務諸表において表示
されない。 
例えば、親会社 Pと完全子会社 Sの企業グループがあったとする。親会社 Pの現金残高 CP、
利益剰余金の残高 Ip、完全子会社 S の現金残高は払込資本と同額の CAP、利益剰余金の残高
は 0 とすると、親会社 P と完全子会社 Sの個別財務諸表は、図表 1のようになる。 
 
図表 1 連結開始時における親会社 P と完全子会社 S の個別貸借対照表 
 
 
 
図表 1の状態から完全子会社 Sは事業活動を行い、収益 Iｓを現金で回収し、現金残高およ
び利益剰余金が Iｓだけ増加したとする。親会社の利益は、便宜上 0とした場合、親会社 P
と完全子会社 Sの個別財務諸表は、図表 2のようになる。 
 
図表 2 配当前の親会社 P と完全子会社 S の個別貸借対照表 
 
（資産の部） （負債の部） （資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　　　CP 諸負債　　　　　　　　　0 現金　　　　　【CAP】 諸負債　　　　　　　　0
子会社株式　【取得原価C】 （純資産の部） （純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX 資本金　　　　　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　【Iｐ】 資本剰余金
　資本準備金　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　  　0
親会社B/S 完全子会社B/S
（資産の部） （負債の部） （資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　　　CP 諸負債　　　　　　　　　0 現金　　　　　【CAP+Iｓ】 諸負債　　　　　　　　0
子会社株式　【取得原価C】 （純資産の部） （純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX 資本金　　　　　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　【Iｐ】 資本剰余金
　資本準備金　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　【Iｓ】
親会社B/S 完全子会社B/S
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図表 2 の状態から、完全子会社 S の利益 Iｓに関する取扱いを、留保とするか、配当と
するか、留保とするかによって、会計処理および財務諸表の表示が、大きく異なってく
る。完全子会社 S の利益を全額配当した場合、子会社の財務諸表では、配当によって支
払われた現金 Iｓが減少し、繰越利益剰余金が減額される。親会社の財務諸表では、現金
は Iｓ増加し、同額が受取配当金として利益計上される。全額配当した場合の個別財務諸
表を、図表 3 に示す。 
 
図表 3 全額配当後の親会社 P と完全子会社 S の個別貸借対照表 
 
 
一方、完全子会社 S が獲得した利益を親会社 P に配当せず、完全子会社 S に留保された場
合、現行の会計基準では、何の会計処理も行われない。未配当時の親会社 P と完全子会社 S
の個別財務諸表は、図表 4のようになる。これは、前掲図表 2と同じである 
 
図表 4 未配当時の親会社 P と完全子会社 S の個別貸借対照表（取得原価法） 
 
 
完全子会社 S が非上場企業の場合、親会社 P の株主が参照できるのは、親会社 P の個別財
務諸表のみである。しかし、親会社 P の株主は、親会社 P の個別財務諸表を参照しても、完
全子会社 Sの留保利益を参照できない。 
ここで、親会社 P の企業グループにおける連結貸借対照表では、どのように表示されてい
（資産の部） （負債の部） （資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　　　　【CP+Iｓ】 諸負債　　　　　　　　　0 現金　　　　　【CAP】 諸負債　　　　　　　　0
子会社株式　【取得原価C】 （純資産の部） （純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX 資本金　　　　　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　【Iｐ+Iｓ】 資本剰余金
　資本準備金　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　0
親会社B/S 完全子会社B/S
（資産の部） （負債の部） （資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　　　CP 諸負債　　　　　　　　　0 現金　　　　　【CAP+Iｓ】 諸負債　　　　　　　　0
子会社株式　【取得原価C】 （純資産の部） （純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX 資本金　　　　　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　【Iｐ】 資本剰余金
　資本準備金　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　【Iｓ】
親会社B/S 完全子会社B/S
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るかを確認してみることにする。未配当時の親会社 P グループの連結貸借対照表を図表 5 に
示す。 
 
図表 5 未配当時の親会社 P グループ連結貸借対照表 
 
 
未配当時の親会社 P グループの連結貸借対照表では、資本連結によって親会社 P の子会社
株式と取得時における完全子会社 Sの資本が相殺される5。そして、完全子会社 Sが保有して
いる現金【CAP+Iｓ】と、繰越利益剰余金 Iｓが親会社の数値に加算される。 
連結貸借対照表において利益剰余金が Iｓだけ増加しているため、完全子会社 Sの留保利益
が Iｓ存在していることは、連結財務諸表で確認できることが分かる。しかし、分配可能額の
算定基礎となり得る個別財務諸表には、子会社未配当留保利益の持分相当額が反映されてい
ない。 
ところで分配可能額の計算は会社法の規制対象であり，数百万社にのぼる我が国の会社は
すべてこの規定に従わなければならない。その分配可能額の計算は、もともと債権者と株主
の利害調整を目的としており，その計算基礎が会社法に基づいて作成される計算書類（とり
わけ個別貸借対照表）であることを想起すれば，子会社未配当留保利益の持分相当額を含ん
だ剰余金を親会社の個別貸借対照表に記載し，分配可能額の実質的な上限を示すことには大
きな情報価値があると考える。   
その際，親会社の実質的な分配可能額は連結財務諸表によって確認できるとする反論が予
想されるが，会社法上，連結計算書類の作成が義務付けられているのは有価証券報告書を提
出する義務のある会社に限られており，その数は 4000 社程度に過ぎない。いいかえれば上場
会社以外の会社の株主や債権者はこの金額を確認することができない。ここに会社法上の個
別財務諸表において子会社未配当留保利益の持分相当額を含んだ剰余金の金額を表示する意
                                                   
5 設例のように子会社に資本金と資本準備金しか存在しない場合は、通常、子会社株式の取得
原価 C と子会社の資本 CAP が等しくなるため、のれんは発生しない。 
（資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　【CP+CAP+Iｓ】 諸負債　　　　　　　　　0
（純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX
利益剰余金　　　　【Iｐ+Iｓ】
連結B/S
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義がある。 
また、純粋持株会社の増加を考慮するとき、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社
の個別財務諸表に反映することは、親会社の株主や債権者が当該企業の資本政策（実質的な
配当性向等）を読み解くための基礎資料になると考えられる。 
なお，金融商品取引法には分配可能額の算定という目的がないため、同法によって開示さ
れる個別財務諸表の当期純利益や留保利益が、そのまま分配可能額の算定基礎となる必要は
ない。しかし、我が国においてこれまで三位一体の関係を保ってきた努力に鑑みれば、金融
商品取引法に基づく個別財務諸表と会社法上の計算書類の連携を今後も維持することが好ま
しいと考えられる。 
 
第 2 節 具体的な検討課題 
親会社の個別財務諸表に表示されていない子会社未配当留保利益の持分相当額は、子会社
からいつでも配当金として取得できる現金同等物であると考えられるため、分配可能額の算
定に含められるべき、潜在的な利益と考えられる。 
子会社未配当留保利益の持分相当額は、投資家や企業が、配当に対してどのような考えを
持つにせよ、対子会社持分相当額は、その時点において配当し得る金額として、分配可能額
に含まれることが望ましい。親会社の事業投資によるリターンを期待して留保するにせよ、
配当を求めるにせよ、分配可能額に含めることで、株主の立場を持つ投資家に対し、有用な
情報を提供することにも繋がると考えられる。 
そこで、「親会社株主への情報提供機能の向上および個別計算書類との連携強化」という
観点に立ち、子会社未配当留保利益の持分相当額の影響を親会社の個別財務諸表に反映させ
る方策を検討したい。 
 
第 3 節 研究の意義・手法 
前節に示した通り、親会社の個別財務諸表に子会社未配当留保利益の持分相当額を表示で
きれば、親会社の分配可能額の算定・表示が、より適切なものとなると考えられる。 
そこで、小稿では次の課題（1）、（2)を考察し、子会社未配当留保利益の持分相当額を親
会社の個別財務諸表へ明瞭表示できる、会計基準の改正案を提言したい。 
（1）子会社未配当留保利益の持分相当額を、親会社の分配可能額へ反映させる方法 
連結グループ全体の利益を基礎とする分配可能額の算定を可能とする方法は、①連結配
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当と、②子会社株式の持分法評価との二つの方法が考えられる。 
①の連結配当とは、連結財務諸表に表示される当期純利益や留保利益を基準として、分
配可能額を算定する方法である。連結配当を採用した場合、作成される連結貸借対照表
は前掲図表 5 の通りである。この場合、連結グループ全体の当期純利益や留保利益を合
算した金額が分配可能額を算定する基準となるため、子会社未配当留保利益の持分相当
額の影響は親会社の分配可能額に反映されることになる。よって、親会社の株主は、子
会社未配当留保利益の持分相当額を把握する必要も無く、子会社未配当留保利益の持分
相当額が反映された分配可能額に基づき、配当を受けることになる。 
②の子会社株式の持分法評価とは、子会社の資本および損益のうち親会社に帰属する部
分の変動に応じて，親会社の投資すなわち子会社株式の評価額を決算日ごとに修正し、
子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社の分配可能額へ反映させる方法である。 
例えば、第 1 節に記した設例における図表 4 の状態、すなわち完全子会社 S が未配当によ
って利益を留保している状態を、持分法によって処理した場合の親会社 P の個別財務諸表を
図表 6に示す。 
 
図表 6 未配当時の完全子会社 S と親会社 P の個別貸借対照表（持分法） 
 
子会社株式を持分法によって評価した場合、親会社 P の個別財務諸表において、子会社株
式の簿価が子会社未配当留保利益の持分相当額 Iｓだけ増加する。つまり、子会社への投資の
成果が、子会社株式の簿価の増加として、親会社の個別財務諸表に表示される。さらに、持
分法投資利益 Iｓが利益剰余金に加算されることで、子会社未配当留保利益の持分相当額が分
配可能額の算定にも含まれることになる。 
このように，子会社株式の評価方法として持分法を適用することによって、投資家、特に
親会社の株主が直接入手できない情報を表示でき、より適正な分配可能額の算定が可能とな
る。 
小稿では、上述の方法①については主に第 1 章において、また、②については主に第 2 章
（資産の部） （負債の部） （資産の部） （負債の部）
現金　　　　　　　　　CP 諸負債　　　　　　　　　0 現金　　　　　【CAP+Iｓ】 諸負債　　　　　　　　0
子会社株式　【取得原価C+Iｓ】 （純資産の部） （純資産の部）
資本金　　　　　　　　XXX 資本金　　　　　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　　【Iｐ+Iｓ】 資本剰余金
　資本準備金　【0.5*CAP】
利益剰余金　　　　【Iｓ】
親会社B/S 完全子会社B/S
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において考察し、子会社未配当留保利益の持分相当額の影響を親会社の個別財務諸表に反映
させるには、どちらの方法が適切であるかの検討を行う。 
 
（2）子会社未配当留保利益の影響額 
第 3 章では，子会社未配当留保利益の持分相当額が、親会社の分配可能額にどれだけの
影響を与えているか、トヨタ自動車㈱グループを対象に，この点を概観する。 
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第 1 章 分配可能額の算定方法 
 
第 1 節 連結配当と個別配当 
 
第 1 項 連結配当 
連結配当とは、連結財務諸表に表示される当期純利益や留保利益を基準として、分配
可能額を算定する方法である。図表 7 に連結配当のイメージを示す。 
 
図表 7 連結配当のイメージ 
 
（出典：著者作成） 
 
連結配当を採用した場合、連結貸借対照表の利益剰余金および連結損益計算書の当期
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純利益、つまり企業部ループ全体の利益を基に、分配可能額が算定される6。つまり、個
別配当において親会社株主への分配可能額に算入されていなかった子会社未配当留保
利益の持分相当額が、親会社株主への分配可能額に含まれることになる。 
そのため、親会社が赤字であっても、①子会社未配当留保利益の持分相当額によって
配当が可能である場合、逆に、②子会社の損失が過大であり、グループ全体の危機ゆえ、
親会社に利益が生じていても配当できない場合等の事実が財務諸表に反映されるため、
小稿のテーマである、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社株主への分配可能額
に反映させることが可能となる。また、連結配当を採用すれば、利害関係者に開示すべ
き財務諸表は、連結財務諸表のみで足りると考えられており、公開資料の簡略化も期待
されるなど、実現した場合の利点は多い。 
しかし、我が国では、特定の事情が無い限り連結配当は認められず、原則として個別
配当によって親会社株主への分配可能額が算定されている。その理由は、連結配当を採
用した場合において、連結利益剰余金が、個別利益剰余金よりも大きい場合に、過剰配
当の問題が生じる可能性があるからである。 
現行の我が国の会計基準に従い、子会社株式を原価法によって評価した場合、子会社
の獲得した利益は、親会社の個別財務諸表の利益剰余金に含まれていない。そのため、
連結利益剰余金に基づいて配当をすれば、親会社は個別財務諸表の利益剰余金を超え
て、資本剰余金ひいては資本金を取り崩して配当を行うことになってしまうのである7。 
そのため、我が国では、後述する連結配当規制にあるように、連結配当による親会社
株主への分配可能額の算定が可能となる場合を限定しており、個別財務諸表の利益剰余
金が連結利益剰余金を超えるケースにおいてのみ、連結配当を認めている8。 
 
                                                   
6 連結配当に基づく分配可能額は、連結財務諸表上の利益を元に計算するため、グループ会社
間取引等の未実現利益は相殺される。そのため、後述する連結持分法によって算定される分配
可能額と同額となり、単純持分法によって算定される分配可能額とは異なる。 
7 金田堅太郎「連結配当の問題点に関する史的考察（1）―トラストから持株会社への移行期を
中心に―」久留米大学商学研究 2003 年第 9 巻第 3 号 pp.381-403 
8 相澤哲、葉玉匡美、郡谷大輔『論点解説 新・会社法―千問の道標』（商事法務、2006 年） 
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第 2 項 個別配当 
個別配当とは、連結グループ全体の利益ではなく、連結グループの会社が、各々算定
した当期純利益を基準に分配可能額を算定し、配当を行う方法である。図表 8 に個別配
当のイメージを示す。 
図表 8 個別配当のイメージ 
 
（出典：著者作成） 
 
第 1 章第 1 節第 1 項において述べた、連結配当の特徴を裏返せば、個別配当は、①連
結グループ全体の財務状況を反映した分配可能額が表示されない、②連結財務諸表とは
別個に、個別財務諸表の作成・開示が必要、という欠点が挙げられる。 
欠点①についてみた場合、個別配当は情報提供機能を犠牲にするものの、他方、利害
調整機能を強化できるという利点を有している。すなわち、個別配当の最大の特徴は、
各社の財務諸表において「株式会社の出資者である株主の利益と、その会社に債権を持
つ債権者の利益の対立を調整9」する機能、すなわち利害調整機能に優れていることであ
る。 
                                                   
9酒巻雅純「株式会社の配当規制に関する考察―連結配当規制を中心に―」『経済科学論究』 
第 10 号 pp.13-25 
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株主と債権者の間に生ずる利害関係を調整するには、株主への合理的な分配規制を行
う必要がある。端的にいうと、会社の資産から拘束的な資本を除いた額が、債権の元本
金額を超えていなければ、債権者の権利と利益が確保されなくなってしまう。図表 9 に
分配規制のイメージを示す。 
図表 9 分配規制のイメージ 
 
（出典：著者作成） 
 
図表 9 に示したように、配当規制は、個別財務諸表における資産の金額と負債の金額
の差額である、純資産額を基準として決定される。分配可能額は、維持すべき資本を超
えて回収された余剰であり、個別財務諸表の当期純利益およびその累積額である留保利
益を基準とした金額となる。個別財務諸表の当期純利益は、現金または現金同等物に裏
付けられた利益またはそれと同様の経済的実態を有する利益であるため、配当等の形で
分配しても、債権者を害することが無い。もちろん、利益の認識時点で現金を伴ってい
たとしても、その後、他の財に投資されたり、負債の返済に充てられたりすれば、債権
者を害さないとは言い切れない。しかし、利益認識時にその利益を全額配当しても、そ
れ以前の債権者が有する債権の価値を減少させないという意味では、株主と債権者の間
の利害関係は調整されていることになるのである。 
図表 9 のような分配規制は「実現利益に基づく分配規制」と呼ばれ、企業がどのよう
な投資をいくら行うかといった投資政策への制約を最小限にとどめつつ、債権者の債権
価値を維持することが出来るため、市場において支持されてきたと考えられる。我が国
の会社法でも、「実現利益に基づく分配規制」が採用されている。 
その他、債権者保護を一層図る観点などから、資産負債比率や流動比率を用いた「支
払能力に基づく分配規制」があり、米国などで採用されている。「支払能力に基づく分
配規制」は、「実現利益に基づく分配規制」に比べ、より強い債権者保護を図ることが
負債
資本金
準備金
　【純資産額】
この金額≧出資金（資本金+準備金）で
   なければ、剰余金の配当不可
分配可能額
（実際の計算は
より複雑）
資産
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出来るが、企業の投資政策に対する制約が強くなるため、どちらの分配規制が優れてい
るかは、一義的に決める事が出来ない10。我が国では伝統的に「実現利益に基づく分配
規制」を採用してきているため、小稿ではこの観点からの検討を行っている。 
よって、個別配当の欠点①については、連結グループ全体の財務状況を反映した分配
可能額を算定しないことと引き換えに、連結グループの各社における利害調整機能を確
保しているため、連結配当が一方的に優れている理由とはならない。 
次に、欠点②についてであるが、連結財務諸表の作成の他に個別財務諸表の作成を要
することは、実務上かなりの負担がかかるように見える。しかし、実際のところ、個別
財務諸表は、財務報告の目的のみに作成される訳ではない。 
はじめに第 1 節で述べたように、我が国では国内三法によって、会計が活用されてい
る。国内三法における会計の目的は、各々異なっているため、場合によって会計処理の
方法や、算定される数値が異なることも考え得る。 
しかし、一つの会計事象に対し、二つ以上の会計処理が考えられる場合において、い
ずれの会計処理でも財務諸表の機能が果たされるのであれば、国内三法によって作成さ
れる各形式の財務諸表において数値の乖離が少ない方が理想的であり、そのような会計
処理を採用することが好ましい。このことは、「企業会計原則」において単一性の原則
が存在し、各々の目的によって表示形式が多元化することはあっても、その元となる会
計帳簿は、一元に収束することを要請していることからも明らかである。 
そのため、古くから国内三法は、共通の指標が求められる会計の形を目指す、三位一
体関係を保つ努力を続けており、個別財務諸表は、情報提供を主とする財務報告の他、
課税所得の計算資料等、多くの目的で必要となるのである。 
したがって、個別財務諸表は、財務報告において個別財務諸表の作成・公開の必要が
無くなったとしても、課税所得の計算その他の目的で作成する必要があり、会社の実務
負担が軽減される訳ではない。 
よって、最低でも我が国においては、欠点②は連結配当を採用すれば解決できる問題
とはいえず、連結配当を採用すべき根拠とはなり得ない。 
  
                                                   
10 秋葉賢一『会計基準の読み方 Q&A100』（中央経済社、2014 年） 
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第 2 節 我が国における分配可能額算定方法の概要 
 
第 1 項 我が国で採用されている分配可能額の算定方法 
第 1 章第 1 節第 2 項で述べたように、連結配当を採用した場合、連結利益剰余金が個
別利益剰余金を超え、かつ連結利益剰余金を配当した場合、子会社の利益が親会社の個
別財務諸表に反映されていないため、親会社の利益剰余金を超えた配当を行う可能性が
あることに問題があり、現状、我が国では、親会社単体での分配可能額を算定する個別
配当が採用されている。 
しかし、我が国の会社法において、連結配当が完全に否定されている訳ではない。我
が国の会社法では、後述する連結配当規制が制定されており、連結配当による問題が起
こり得ない場合、すなわち個別利益剰余金が連結利益剰余金より大きい場合において
は、連結配当の適用を認めているのである。 
 
第 2 項 連結配当規制 
連結配当規制とは、会社法上の承認（決定機関については特に規定は存在しない11）
を得たうえで、財務諸表に注記12することにより適用できる13、配当規制の制度である。 
連結配当規制を適用した会社（以下、連結配当規制適用会社）は、個別配当のために
算定した分配可能額（以下、a）と、連結配当のために算定した分配可能額（以下、b）
を比較し、a と b の、いずれか小さい方の額を分配可能額とするよう定められている14。
図表 10 に連結配当規制おける分配可能額の算定フローチャートを示す。 
  
                                                   
11大和総研 制度調査部情報「連結配当規制とは」
http://www.dir.co.jp/souken/research/report/law-research/commercial/07042401commerc
ial.pdf 
12会社法計算規則 129 条 1 項 11 号、143 条 
13会社計算規則 2 条 3 項 51 号 
14会社計算規則 158 条 4 項 
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図表 10 連結配当規制おける分配可能額の算定フローチャート 
 
（出典：著者作成） 
 
すなわち連結配当規制につては，「単体ベースでは規制内容に反映されない子会社の
損失や子会社との取引による親会社における利益の計上等を適切に規制することが望
ましいといえる。そのため、配当規制についても連結ベースでの規制が受けることが出
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来るようにすることとしたものである」15とされている。つまり、企業グループの親会
社に利益が出ていたとしても、子会社の損失を原因としたグループ全体の危機ゆえに配
当できない事実が存在する場合、連結配当により分配可能額を制限することを可能とす
る事を目的とした配当制度なのである。 
連結配当規制に関する規定は、我が国が連結配当の特徴を理解し、積極的に取り入れ
る姿勢があることを暗示している。 
 
第 3 節 連結配当の適用に関する考察 
第 1 章第 1 節および第 1 章第 2 節で述べたように、我が国の会計基準では、債権者保
護および国内三法の三位一体関係を保つことを目的に、個別財務諸表を作成し、個別配
当を行う方式が採用されている。しかし、我が国の会社法ないし会社計算規則において、
連結配当が完全に否定されている訳ではない。つまり、我が国では、債権者保護および
国内三法で共通の指標となる計算書類の作成を目的として個別配当を採用し、個別財務
諸表の作成を求めている。ただし、債権者への返済元本が確保できない事態は避けられ
る範囲で連結配当も認めているのである。 
ところで、第 1 節で述べたように、現在，我が国では、子会社未配当留保利益の持分
相当額が親会社の分配可能額に含まれていないため、親会社の株主は、子会社未配当留
保利益の持分相当額を含めた配当を受け取ることができない。しかし、我が国の会社法
ないし会社計算規則において、一定の条件を満たした場合にのみ連結配当を認めている
姿勢から、個別配当を廃止して、全面的に連結配当へ移行することはできないものと考
えられる。 
親会社の子会社未配当留保利益の持分相当額を分配可能額に反映させる小稿のテー
マを、連結配当によって実現しようとした場合、常に連結配当が適用できる制度が構築
されなければならない。しかし、これまでみたように、連結配当は部分的な導入は可能
であるが、個別配当を廃止した全面的な導入は、現実的に困難であろう。このため、第
2 章では、連結配当ではなく、子会社株式の評価によって、親会社の持分相当額を分配
可能額の算定に反映させる方法を検討したい。  
                                                   
15前掲注 6 p.509 
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第 2 章 関係会社株式の評価 
 
第 1 節 関係会社株式の意義 
関係会社株式とは、株式を保有する会社（以下、保有会社）が他企業への影響力の行使を
目的として保有する株式をいう。保有会社が当該他企業に行使できる影響力の度合いによっ
て、子会社株式、関連会社株式と呼び分けられる16。 
影響力の度合いとは、基本的に当該他企業が行う意思決定への影響力を意味する。影響力
の度合いが、当該他企業の実質的な支配に至ると判断された場合、保有会社は親会社、当該
他企業は子会社となる。したがって、当該他企業の株式は子会社株式と呼ばれることになる。 
また、当該他企業に対し重要な影響力を有していても、実質的な支配には至らない場合、
当該他企業は関連会社と呼ばれる。したがって、当該他企業の株式は関連会社株式と呼ばれ
ることになる。図表 11 に関係会社の相関図を示す。 
 
図表 11 親会社と関係会社の相関図 
 
（出典：著者作成） 
 
                                                   
16これ以外に、共同支配企業株式（財務諸表等規則 8 条）もあるが、単独では配当決議できず、
関連会社株式と同様であるため、小稿では関連会社株式に含めて区別しないものとする。 
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第 2 節 関係会社株式の評価方法と特徴 
第 1 項 時価法 
時価法とは、保有している株式の時価を基礎として貸借対照表に計上し、評価差額を
当期の損益として認識する会計処理方法である。 
我が国においては、時価の変動により利益を得ることを目的として保有する有価証券
（以下、「売買目的有価証券」という）は、この時価法によって処理するよう定められ
ている17。なぜならば、「時価の変動により利益を得ることを目的として保有する有価
証券（売買目的有価証券）については、投資者にとっての有用な情報は有価証券の期末
時点での時価に求められると考えられ、また、売買目的有価証券は、売却することにつ
いて事業遂行上等の制約がなく、時価の変動にあたる評価差額が企業にとっての財務活
動の成果と考えられる」18ためである。 
 
第 2項 純資産直入法 
我が国において、売買目的有価証券、子会社株式及び関連会社株式以外の有価証券（以
下「その他有価証券」という）は、時価をもって貸借対照表差額とし、評価差額は洗い
替え方式に基づき、次のいずれかの方法で処理するとされている19。 
（1）評価差額の合計額を純資産の部に計上する 
（2）時価が取得原価を上回る銘柄に係る評価差額は純資産の部に計上し、時価が取得
原価を下回る銘柄に係る評価差額は当期の損失として処理する。 
なお、純資産の部に計上されるその他有価証券の評価差額については、税効果会計
を適用しなければならない。 
この評価方法は純資産直入法と呼ばれ、上記（1）の全部純資産直入法と（2）の部分
純資産直入法の２種類がある。 
その他有価証券は、売買目的有価証券と比べ時価をもって貸借対照表とすることは同
じであるが、評価差額の取り扱いが異なる。その他有価証券を時価によって評価する理
由については、「売買目的有価証券と子会社株式及び関連会社との中間的な性格を有す
るものとして一括して捉えることが適当である」20とされている。また、その他有価証
                                                   
17企業会計基準第 10 号「金融商品に関する会計基準」第 15 項 
18前掲注 15 第 70 項 
19前掲注 15 第 18 項 
20前掲注 15 第 75 項 
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券の評価差額については、「事業遂行上等の必要性から直ちに売買・換金を行うことに
は制約を伴う要素もあり、 評価差額を直ちに当期の損益として処理することは適切で
はないと考えられ」21、「国際的な動向を見ても、その他有価証券に類するものの評価
差額については、当期の損益として処理することなく、資産と負債の差額である「純資
産の部」に直接計上する方法や包括利益を通じて「純資産の部」に計上する方法が採用
されている」22という理由から、純資産直入法が採用されている。 
また、部分純資産直入法は、「企業会計上、保守主義の観点から、これまで低価法に
基づく銘柄別の評価差額の損益計算書への計上が認められてきた。このような考え方を
考慮し、時価が取得原価を上回る銘柄の評価差額は純資産の部に計上し、時価が取得原
価を下回る銘柄の評価差額は損益計算書に計上する方法によることもできることとし
た」23という理由で認められている。 
 
第 3項 原価法 
原価法とは、保有している株式の取得原価を基礎として貸借対照表に計上する会計処
理方法である。 
原価法は、取得原価を基礎として貸借対照表に計上した後、時価による評価は原則と
して行われない（ただし、「資産価値の低下が著しく、回復の可能性が無い」場合のみ、
強制評価減すなわち減損処理行われる24）。 
前項で述べた通り、金融商品である株式は、時価の変動によって利益を獲得すること
を目的に保有している場合、時価で評価される。一方、株式の保有目的が関係会社株式
のように他企業への影響力を行使することにあるとすれば、処理方法が変わる。なぜな
ら、関係会社株式は、「外形的には金融資産に違いないが、実質的な性格は事業投資の
一環であり、したがってその換金は明らかに自社の事業目的に制約されている」25状態
にある金融資産だからである。 
このような、自社の事業目的によって換金が制約されている状態を「事業遂行上の制
                                                   
21前掲注 15 第 77 項 
22前掲注 15 第 78 項 
23前掲注 15 第 80 項 
24金融商品会計実務指針第９１項、第９２項 
25斎藤静樹『財務会計とディスクロージャー 第 4 版』（東京大学出版会、2010 年）p.118 
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約」26と呼び、株式の性質が金融投資であるか、事業投資であるかは、いつでも換金可
能な市場が整備されているかどうかとともに、事業遂行上の制約の有無によって判定さ
れる。 
事業遂行上の制約がある関係会社株式は、時価の有利な変動を期待して保有している
ものでなければ、たとえ有利な変動があったとしても換金して利益を得られるわけでも
ない。よって、時価の変動による損益を認識せず、キャッシュフローに裏付けられた損
益だけを投資の成果として認識できる原価法が、関係会社株式の適切な評価方法である
と考えられている。 
よって、事業投資目的で取得した子会社株式を含む関係会社株式は、個別財務諸表に
おいて、原価法によって評価されているのである。 
 
第 4 項 持分法 
持分法とは、投資会社が被投資会社の資本および損益のうち投資会社に帰属する部分
の変動に応じて、その投資の額を決算日ごとに修正する方法をいう27。つまり、持分法
とは被投資会社の財務諸表を合算せず、投資会社の持分比率に応じて当該投資会社の損
益のみを反映させる方法である。 
持分法には、連結持分法と単純持分法がある28。連結持分法は、原則として連結を行
う場合と同様の配慮を行う方法であり、①会社間の未実現利益の消去、②子会社株式の
原価と被投資会社の純資産の親会社持分の差額について、連結会計と同様に取り扱う方
法である。企業グループ全体の財務状況を表示するのは連結貸借対照表であるが、実質
支配に至るほどの影響力が無い被投資会社、例えば持分 20％の被投資会社の財務諸表ま
で合算して表示した場合、むしろ合算しない方が、企業グループの財務の状況が適切に
表示されているということになり兼ねない。そこで、被投資企業が獲得した損益のうち、
投資企業の持分に相当する額のみを反映する会計処理が、持分法である。その性質から、
「一行連結」と呼ばれることもある。 
これに対して、単純持分法は、単に子会社未配当留保利益の持分相当額を、投資勘定
に加減することで親会社の利益を増減させる方法である。 
                                                   
26斎藤静樹『会計基準の研究（増補版）』（中央経済社、2010 年） 
27企業会計基準第 16 号「持分法に関する会計基準」第 4 項 
28山地範明『連結会計の生成と発展〔増補改訂版〕』（中央経済社、2000 年） 
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上述のように、持分法はグループ全体の財務の状況を表示する連結財務諸表にのみ用
いられているが、個別財務諸表の作成にも応用の余地はある。投資会社の個別財務諸表
で適用し、関係会社株式を評価した場合、被投資会社である関係会社が獲得した損益の
うち、投資会社の持分相当額が、投資会社の損益計算書に損益として計上される。つま
り、被投資会社の子会社未配当留保利益部分についても、投資会社の財務諸表に適切に
反映される。 
持分法は、株式の保有による事業投資を財務諸表に忠実に反映させるための有用な手
法であり、その特徴は個別財務諸表でも活用できる可能性があり、検討の余地があるの
である。この点、子会社未配当留保利益の持分相当額を、親会社の損益に反映させ、分
配可能額の算定に含めることを目的とするのであれば、個別財務諸表の子会社株式を評
価する単純持分法を用いることが適切であると考えられる。 
 
第 3 節 我が国における関係会社株式に関する評価の概要 
第 1 項 我が国における支配力判定の基準 
我が国では、他企業への支配力判定に、実質支配力基準を採用している。 
実質支配力基準とは、当該他企業を議決権によって支配している場合はもちろん、他
の方法で当該他企業への影響力を行使できる状況も、支配力の判定に加味する基準であ
る。具体的には、議決権の 50％以上を所有している、または 40％以上を所有し、かつ
実質的に支配していると認められる条件（具体的には、議決権の割合や、保有会社の役
員もしくは使用人が、当該他企業の取締役会その他これに準ずる機関の構成員の過半数
を占めている等によって判定される29）が備わっている場合、もしくは所有している株
式が 40％未満であっても、実質的に支配していると認められる要件を満たした場合（詳
細は図表 12 参照）、当該他企業は子会社となる。したがって、当該他企業の株式は子
会社株式と呼ばれることになる。 
同様に、議決権の 20％以上を所有している、または 15％以上を所有し実質的に支配
していると認められている条件30が備わっている場合、当該他企業は関連会社となり、
当該他企業の株式は関連会社株式と呼ばれることになる。図表 12 および図表 13 に、子
                                                   
29 連結財務諸表規則第 8 条、連結財務諸表計算規則第 22 号、銀行の場合は銀行法施行令第 4
条の 2 第 2 項および同施行令規則第 14 条の 7 第 1 項 
30 前掲注 8 と同様 
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会社株式および関連会社株式の具体的な判定方法を示す。 
図表 12 子会社株式の具体的な判定方法 
 
（出典：著者作成） 
 
図表 13 関係会社株式の具体的な判定方法 
 
（出典：著者作成） 
 
第 2 項 我が国における関係会社株式の評価基準 
我が国の会計基準では、個別財務諸表においては事業投資目的の株式と認められる関
係会社株式または満期保有目的の債券は原価法、その他有価証券は純資産直入法、売買
目的有価証券は時価法によって貸借対照表に計上される。また、連結財務諸表に限り、
子会社株式は連結により会計処理され、関連会社株式のみ持分法によって評価されてい
る。 
我が国の会計基準において、個別財務諸表上、関係会社株式の評価に原価法を用いて
いる理由は、第 2 章第 2 節第 2 項に述べた、関係会社株式が有する事業投資の性質に基
づいている。被投資会社である関係会社への影響力は、投資会社の営業活動に直接影響
するため、関係会社株式を売却することによって、関係会社への影響力を失ってしまう
と、グループ経営に支障を来すことになる。そのため、事業遂行上の制約がある関係会
社株式は、時価によって換金することが出来ない。 
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そのため、子会社株式については「事業投資と同じく時価の変動を財務活動の成果と
は捉えないという考え方に基づき」31原価法で評価され、そして関連会社株式はかつて
「子会社株式以外の株式と同じく原価法又は低価法が評価基準として採用されてきた。
しかし、関連会社株式は、他企業への影響力の行使を目的として保有する株式であるこ
とから、子会社株式の場合と同じく事実上の事業投資と同様の会計処理を行うことが適
当」32であるとされ、現在は原価法が採用されている。 
最後に、連結財務諸表における関連会社の評価に持分法が採用されている理由は、第
2 章第 2 節第 4 項に述べた、企業グループ全体の適切な財務の状況を表示することを理
由としている。実質支配に至らない被投資企業への投資について、財務諸表の合算まで
行ってしまうと、かえって財務諸表の表示を歪めてしまうため、関連会社の損益のうち、
投資会社の持分相当額のみを連結財務諸表に反映させる会計処理を採用しているので
ある。 
 
第 4 節 関係会社株式評価への持分法適用に関する考察 
第 2 章第 3 節第 2 項で述べたように、現行の我が国の会計基準では、持分法による株式の
評価は連結財務諸表においてのみ適用されている。しかし、第 2 章第 2 節第 3 項に述べた通
り、個別財務諸表においても持分法は適用の余地がある。 
個別財務諸表において、持分法によって関係会社株式を評価した場合、投資会社の個別財
務諸表には、被投資会社の留保利益という、現金を獲得できる権利が資産として表示され、
株式の取得による投資の成果が損益として反映される。この効果は、小稿のテーマである、
親会社の子会社未配当留保利益の持分相当額を分配可能額に反映させる手段として有効であ
り、財務諸表の情報提供機能を強化する、非常に有意義な方法である。 
個別財務諸表において、被投資会社の株式を持分法で評価するにあたり、検討すべき課題
は、①持分法を適用する株式の範囲をどのように定義づけるか、②持分法投資損益は実現利
益となり得るか、③持分法評価額は経済的価値として合理性があるか、の三つである。それ
ぞれについて、以下にて考察する。 
  
                                                   
31企業会計基準第 10 号「金融商品に関する会計基準」第 73 項 
32企業会計基準第 10 号「金融商品に関する会計基準」第 74 項 
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第 1 項 持分法を適用する株式の範囲 
課題①について問題となるのは、関係会社株式すべてを持分法によって評価すべきな
のかということである。 
小稿の目的は、被投資会社に留保している利益のうち、投資会社がいつでも現金とし
て取得できる部分を、投資会社の個別財務諸表に表示することである。投資会社がいつ
でも現金として取得できる留保利益は、株主総会の決議によって確実に配当を受けるこ
とが出来る被投資会社、つまり実質支配関係を有する被投資会社の留保利益のみであ
る。 
実質支配関係を持つ被投資会社とは、我が国の会計基準における子会社株式に当ては
まる。よって、子会社株式を対象に持分法を適用すれば、小稿のテーマである、親会社
の子会社未配当留保利益の持分相当額を分配可能額に反映させることが可能となり、個
別財務諸表の情報提供機能が強化され、より適正な分配可能額の算定が可能となる。 
 
第 2 項 持分法投資損益と実現利益との関係 
課題②については、古くから原価法支持論者による批判がある。原価法支持論者は、
子会社未配当留保利益の持分相当額が未配当であり、実現主義の原則に基づくと未実現
利益となってしまうと主張している。つまり、「子会社の利益は、子会社からの流動性
の高い資産の受け入れ（配当金の支払い）がなされるまでは親会社によっては実現され
ない33」ということである。 
たしかに、販売基準に適用されているような実現基準に基づき、子会社未配当留保利
益の持分相当額に実現の要件をあてはめれば、配当の事実および現金又は現金同等物の
受け入れが無い限り、未実現利益であることになる。しかし、子会社未配当留保利益の
持分相当額のように、親会社が株主総会を開催し配当決議をした場合には、即時に現金
として獲得できるものについては、たとえ現金又は現金同等物の受け入れがなくとも、
子会社への投資の成果として利益に含まれると解することができるであろう。持分法支
持論者の言葉を借りれば、「流動資産の交換が、認められる実現の唯一の証拠ではない。
営業活動の成果としての子会社の純資産の変動は、親会社の利益をもたらす純資産の実
現した増加額を確定するために用いられる証拠と同様の証拠に基づいて計上されてい
                                                   
33 W.B.Meigs,C.E.Johnson and T.F.Keller, Advanced Accounting (McGraw-Hill Book 
Company,1966)p.297 
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る。親会社は、子会社に対する支配的持分を有しているので、純資産の増加額に対する
究極的な支配について、問題は生じないのである。それゆえ、子会社の未配分利益に対
する持分を親会社の帳簿において認識することは正当化されるのである34」。これは、
売買目的有価証券の評価差額が、いわゆる実現の二要件を満たしていなくても、実現収
益と同等なものとして扱われていることからも受諾すべきであろう。 
持分法支持論者と原価法支持論者の争いは、経済的実態を重視するか、法的実態を重
視するかの相違といえるかもしれない。連結財務諸表を主たる財務諸表とし、経済的実
質が一体と見られる企業グループ全体を評価・分析して投資意思決定が行われているい
ま、経済的実態を重視した会計処理である持分法は、原価法よりも財務諸表利用者にと
って好ましい会計処理になり得る。 
 
第 3 項 持分法評価額によることの合理性  
課題③には、投資勘定を持分法によって評価した場合、当該株式を売却した時に生ず
る売却損益が、投資の成果として適切な金額となるかという問題である。原価法支持論
者からは「持分法が原価に株式取得後の子会社純資産の増減額を加減するため、株式取
得時の原価と純資産とが異なる場合、投資勘定は原価でもなく子会社純資産でもなく、
両者の混合物となってしまう35」という批判がある。 
子会社株式を取得原価によって評価する目的は、投資の元手となる取得原価に対し、
実際にどれだけの成果すなわち利益をもたらしたかという情報を財務諸表に表示する
ことにある。すなわち、現行の我が国の会計基準において、当該株式を売却した時点に
おける売却価額と取得原価の差額が、当該株式の取得による投資の成果として適切な金
額であると解釈されている。しかし、現行の会計基準において、当該株式を売却した際
に計上される売却益には、当該被投資会社の留保利益に関する情報が加味されていな
い。 
例えば、被投資会社Ｓの株式の 100％を CU100 で取得し、S は親会社 P の完全子会
社となったとする。親会社 P において、S の株式は子会社株式として計上され、仕訳は
次のようになる。 
100100 現金　　子会社株式　　  
                                                   
34 前掲注 33 p.297 
35 前掲注 33 p.298 
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次に、完全子会社 S は順調に事業を展開し、CU20 の利益を獲得した。（P 社と S 社
の決算期は同じものとする） 
ここで、ケース①親会社 P に利益を配当するか、ケース②親会社 P に利益を配当せず
留保するかによって会計処理が変化する。なお、配当は、便宜上、期末に行われるもの
とする。 
ケース①の場合、親会社 P は現金を獲得し、利益項目として受取配当金が計上される。
受取配当金は CU５とする。仕訳は次のようになる。 
55 受取配当金　　　現金　　  
ケース②の場合、現行の会計基準では、子会社未配当留保利益の持分相当額が反映さ
れないため、何の会計処理も行われない。 
さらに、翌年度 X2 年期首に、親会社 P は完全子会社 S の株式を全て売却し、S 株式
の時価である、CU115 を獲得したとする。 
現行の会計基準では、留保利益が子会社株式の簿価に影響を及ぼさない。そのため、
ケース①では、仕訳は次のようになる。 
15
100
115
子会社株式売却益　　
子会社株式　　　　　
　現金　　  
ケース①の場合、完全子会社であった S への投資の成果として、受取配当金 CU5 と
子会社株式売却益 CU15 の合計 CU20 が計上される。 
一方、ケース②では、未配当額が完全子会社 S の純資産に含まれ、S 社株式の時価は
CU１20 となるとすると，仕訳は次のようになる。 
20
100
120
子会社株式売却益　　
子会社株式　　　　　
　現金　　  
ケース②の場合、完全子会社 S の留保利益から配当を受けておらず、現行の会計基準
では子会社未配当留保利益の持分相当額について会計処理が行われない。したがって、
子会社であった S への投資の成果は子会社株式売却益のみであるが、ケース①と同様に
投資の成果は CU20 となる。 
完全子会社 S がグループ会社の一つとして健全に機能している時点で売却される場
合、留保利益の金額に応じて、S 社株式の時価は増加する。そのため、子会社株式売却
益の金額が変動することにより、完全子会社 S に対する投資の成果は、受取配当金と子
会社株式売却益の合計で表され、財務情報として整合性が図られているように見える。
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しかし、完全子会社 S が経営不振に陥り、多額の損失を計上することで繰越利益剰余金
が底をつき、ゼロに近い金額になってしまった場合、この整合性は覆されてしまう。 
完全子会社 S の繰越利益剰余金が減少した場合、本来株主に配当されるはずだった完
全子会社 S の留保利益は、配当される前に消滅してしまうか、受取った配当額に応じて
子会社株式売却損が増加することになる。つまり、投資家は、配当を受けるか否かを選
択できないまま、分配可能額となり得る子会社未配当留保利益の持分相当額を失ってし
まう可能性があるのである。 
もちろん、株主が配当を望むか留保を望むかは、企業が資本コストを上回るリターン
を獲得できる期待の度合いや、投資家の所得格差によって変化する。子会社未配当留保
利益の持分相当額によって分配可能額が増加しても、全ての投資家が配当を求める訳で
はない。企業の立場に鑑みても、配当無関連命題36に重きを置けば、株主への配当額に
増減があっても、企業の価値には影響がなく、無意味なことであると考えるであろうし、
バード・イン・ザ・ハンド仮説37に重きを置けば、分配可能額の算定には強い関心を持
つであろう。当該企業が、投資家から資金を集めるにあたり、富裕層の投資家に多額の
資金を募りたいか、多くの一般層に少しずつ資金を募りたいかによっても、配当政策は
変わってくる。 
投資家や企業が、配当に対してどのような考えを持つにせよ、対子会社持分相当額は、
その時点において配当し得る金額として、分配可能額に含まれることは重要である。親
会社の事業投資によるリターンを期待して留保するにせよ、配当を求めるにせよ、投資
家が株主の立場として受け取り得る子会社未配当留保利益の持分相当額は、親会社の分
配可能額に含まれることが好ましい。 
しかし、我が国では，現在，子会社未配当留保利益の持分相当額が分配可能額の算定
                                                   
36 Modigliani & Miller(MM)が、完全な資本市場(perfect capital market)の下では、配当が
企業価値に影響を与えないことを証明した定理である。完全な資本市場とは、①税金が存在し
ない、②取引コストが存在しない、③情報コストが存在しないことを仮定した市場である。こ
の市場の下では、株主は配当による選好を持たず、また証券の売買を通して企業から支払われ
る配当流列を自分で調整することが出来る（自家製配当(homemade dividends)）。さらに、企
業も配当支払いによって投資資金が不足すれば、株式を発行して資金を調達することが出来る。
このため、配当が企業価値に与えるあらゆる影響が相殺されることになる。〔古川幸一・蜂谷
豊彦・中里宗敬・今井潤一「基礎からのコーポレート・ファイナンス」（中央経済社、2001 年）
pp.263-264〕 
37 配当無関連命題に対し、投資家はより高い配当を選好する。したがってより高い配当を支払
う企業の価値は相対的に高くなるという仮説である。〔古川幸一・蜂谷豊彦・中里宗敬・今井
潤一「基礎からのコーポレート・ファイナンス」（中央経済社、2001 年）p.264〕 
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基礎に含まれていない。そのため、親会社 P の株主は子会社未配当留保利益の持分相当
額について、配当を受けるか否かの判断の機会を失っているのである。 
ここで、完全子会社 S の株式を持分法で評価した場合、子会社未配当留保利益の持分
相当額は、発生時点で親会社 P の損益に計上され、その金額だけ当該子会社株式の簿価
が増加することになる。 
上記のケース①では、完全子会社 S の留保利益は CU15 であるから、持分法を適用し
た場合の仕訳は次のようになり、子会社株式の簿価は CU115 となる。 
55 受取配当金　　　現金　　  
1515 持分法投資利益　　子会社株式　　  
さらに、当該子会社株式を売却した場合、計上される売却益は、現金としていつでも
回収可能であった留保利益を除いた金額で計上される。仕訳は次のようになる。 
0
115
115
　子会社株式売却益　　
子会社株式　　　　　
　現金　　  
次に、ケース②で持分法を適用した場合、完全子会社 S の留保利益は CU20 であるか
ら、持分法を適用した場合の仕訳は次のようになり、子会社株式の簿価は CU120 となる。 
2020 持分法投資利益　　子会社株式　　  
さらに、当該子会社株式を売却した場合、計上される売却益は、現金としていつでも
回収可能であった留保利益を除いた金額で計上される。仕訳は次のようになる。 
0
120
120
　子会社株式売却益　　
子会社株式　　　　　
　現金　　  
ケース①の場合、子会社であった S への投資の成果は、受取配当金 CU5 と持分法投資
利益 CU15、子会社株式売却益 CU0 のトータルで、CU20 となる。 
ケース②の場合、完全子会社 S からの配当も無ければ、子会社株式売却益もゼロであ
るため、子会社であった S への投資の成果は、持分法投資利益 20 となり、ケース①と
同様、CU20 となる。 
持分法を適用した場合も、原価法と同様、完全子会社 S に対する投資の成果は、配当
時も未配当時も CU20 となる。つまり、原価法と持分法、いずれの方法を採っても、子
会社株式の評価額は、親会社の子会社に対する投資の成果を反映できていることにな
る。 
しかし、子会社株式の評価に持分法を適用した場合、完全子会社 S の留保利益が、親
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会社の個別財務諸表に利益として計上され、分配可能額の算定基礎に含まれることにな
る。これこそが、持分法の最大の特徴である。 
子会社株式の簿価の変動によって、親会社 P の株主は、完全子会社 S に対する投資の
成果が減少した原因が、完全子会社 S の留保利益にあることを理解することが出来る。
子会社株式を持分法によって評価すれば、投資家は子会社未配当留保利益の持分相当額
を分配可能額として認識することができ、子会社未配当留保利益の持分相当額について
配当を希望するか、それとも事業活動への投資を希望するか等の判断をする機会を得る
ことが可能となる。 
つまり、持分法は、親会社の子会社に対する投資の成果を財務諸表に反映させること
に加え、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社の分配可能額の算定基礎に含める
点で、原価法よりも優れているといえる。 
最後に、第 3 章で子会社未配当留保利益の持分相当額が、簿外の現金としてどの程度
積み立てられているのか、実例を元に明らかにしてみることにする。 
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第 3 章 トヨタ自動車㈱グループの子会社留保利益の影響額 
 
第 2 章では、子会社未配当留保利益の持分相当額を親会社の分配可能額へ反映させるため
の、適切な会計処理の方法が導かれた。第 3章では、子会社未配当留保利益の持分相当額が、
簿外の現金としてどの程度積み立てられているのか、実例を元に明らかにしてみることにす
る。 
題材とするのは、トヨタ自動車㈱グループ（以下、トヨタ G）である。なぜトヨタを題材に
するのか、理由は次の二つである。 
一つ目の理由は、我が国の中で強い経済的影響力を持つ企業グループであることにある。
トヨタ Gは GDP（国内総生産）の約 0.96％を占める38。我が国における GDPの約 1%をトヨタ G
が占めるとなれば、我が国の子会社未配当留保利益の持分相当額による影響額を、高い精度
で抽出できることになる。 
二つ目の理由は、トヨタ自動車㈱（以下、トヨタ）は子会社未配当留保利益の持分相当額
を活用することによって、赤字配当を成し遂げた経歴があるからである。2009 年 3 月期、ト
ヨタはレクサス事件を原因とした大規模リコール39により、連結ベースで当期純損失を 4,369
億円計上した。しかし、株主に対し、１株あたり 100 円（前年度比△40円）を配当している。
2009 年 3 月期の発行済み株式数は約 3,447 百万株であるため、3,400 億円以上の配当を成し
遂げているのである。 
赤字決算の会計期間において、どうやってトヨタは株主配当を実現したのか。それはグル
ープ会社の留保利益を親会社であるトヨタ自動車㈱に配当させ、配当原資としたからである。
図表 14にトヨタが積み立てている子会社未配当留保利益の持分相当額の推移を示す。 
  
                                                   
38 内閣府公表の 2014 年 4 月から 2015 年 3 月の国内総生産（名目年度）4,896,179 億円とト
ヨタ G の 2015 年 3 月期の付加価値の概算 47,487.67 億円（営業利益 27,505.64+人件費（平均
年収 8,313,314 円*従業員数 70,037 人＋役員・監査報酬 19.86 億円）+減価償却費 14,090.75
億円）に基づく。 
39トヨタ自動車「トヨタ自動車 75 年史 ―自主改善とリコール発生－」
https://www.toyota.co.jp/jpn/company/history/75years/text/leaping_forward_as_a_glob
al_corporation/chapter5/section3/item1.html（確認日 2015 年 10 月 20 日） 
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図表 14 トヨタ G が積み立てている子会社未配当留保利益の推移 
 
 
2009年 3 月期におけるトヨタ Gの連結利益剰余金は約 11.5兆円、トヨタ単体の利益剰余金
合計が約 7.0 兆円である為、概算で 4.5 兆円の子会社未配当留保の持分相当額が、トヨタ単
体の個別財務諸表の簿外で現金同等物としてグループ会社に留保され、トヨタの投資の成果
として得たはずの利益は繰り延べられていたことになる。また、最新の財務諸表である平成
２７年３月期には、トヨタ Gの連結利益剰余金が約 15.6兆円、トヨタの利益剰余金合計が約
9.7 兆円であるから、現在トヨタは約 5.8 兆円の子会社未配当留保利益の持分相当額が、分配
可能額を算定する基礎となる、個別財務諸表において認識されておらず、同額の事業投資利
益を未配当のまま留保していることになる。子会社未配当留保利益の持分相当額が親会社株
主の分配可能額に与える影響は、非常に大きいことは明らかである。 
トヨタは、子会社未配当留保利益の持分相当額を自社の現金として回収せず、グループ会
社に蓄えてあったおかげで、赤字決算の期において株主配当を実現し、経営危機を乗り越え
ることが出来たようにも見える。しかし、分配可能額を設ける趣旨は、債権者と株主との間
の利害調整を図るものであり、容易に分配可能額を増加することができるということは、債
権者の利益と比べ株主の利益がやや過少となっているともいえる。上場企業であれば、前述
したトヨタのように、連結財務諸表によって状況が把握できるが、非上場企業を含めた株式
会社一般においては再考の余地がある。また、純粋持株会社の増加などに照らせば、子会社
未配当留保利益の持分相当額を親会社の個別財務諸表に反映させ、その分配可能額に含める
ことができれば、企業の資本政策を柔軟に行うことを可能にさせるものと考えられる。 
  
単位：百万円
①トヨタGの
利益剰余金(※１)
②トヨタ自動車㈱の
利益剰余金（※２）
留保利益（①－②）
２００８年３月期 ¥12,408,550 ¥7,385,407 ¥5,023,143
２００９年３月期 ¥11,531,622 ¥7,002,065 ¥4,529,557
２０１０年３月期 ¥11,568,602 ¥6,855,777 ¥4,712,825
２０１１年３月期 ¥11,835,665 ¥6,767,422 ¥5,068,243
２０１２年３月期 ¥11,917,074 ¥6,599,875 ¥5,317,199
２０１３年３月期 ¥12,689,206 ¥7,107,604 ¥5,581,602
２０１４年３月期 ¥14,116,295 ¥8,128,385 ¥5,987,910
２０１５年３月期 ¥15,591,947 ¥9,792,889 ¥5,799,058
※1　トヨタ自動車㈱の連結貸借対照表に記載されている利益剰余金
※2　トヨタ自動車㈱の個別貸借対照表の利益剰余金合計
※3　①と②の差額によって、トヨタGの連結子会社が留保している繰越利益剰余金が算定される。
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第 4 章 子会社株式評価に持分法を適用する提言 
 
第 3 章に述べた通り、トヨタがグループ会社に積み立てている留保利益は 5.7 兆円にも及
ぶ。この 5.7 兆円という金額は、親会社へ実際に配当を行っておらず、親会社は現金を受け
取っていないため、未実現利益であるいう主張もある。しかし、株主総会の決議によって即
座に配当を受けることが出来る子会社未配当留保利益の持分相当額は、実質的に財務会計上
投資の成果として利益計上されるべき金額であり、株主への分配可能額の算定について、本
来は組み込まれるはずの金額である（第 2章第 4節第 2項）。 
そして、第２章に述べたように、個別財務諸表における子会社株式の評価に持分法を適
用することによって、子会社未配当留保利益の持分相当額に関する情報を、個別財務諸表
に表示することができる。子会社未配当留保利益が親会社の利益として実現しているか否
かには争いがあるが、利益として認識することが情報提供機能の向上につながり、また、
より合理的な分配可能額の算定を行い、株主と債権者との間の利害調整機能を発揮するも
のと考えられる（第 1 章第 1 節第 2 項）。よって、小稿では、個別財務諸表における子会社
株式の評価に持分法を適用することを提言する。 
もっとも、個別財務諸表において、子会社株式評価への持分法適用については、課題も
あり得る。連結財務諸表により子会社未配当留保利益の持分相当額に関する情報が開示さ
れているにも関わらず、個別財務諸表において重ねて開示するという負担を超えた便益が
あるのかどうかという、コストベネフィットの問題である。非上場企業の場合には、連結
計算書類も含めた連結情報が開示されていないため、個別上の開示に関する便益が少なく
ないとも考えられる。しかし、中小企業については、「中小企業の会計に関する指針」40が
作成されているにも関わらず、より簡便な会計処理をすることが適当と考えられる中小企
業を対象に、その実態に即した会計処理のあり方を取りまとめたとされる「中小企業の会
計に関する基本要領」41が作成されていることに加え、その実施状況についても明確では
ないなど、基本的な会計処理の実行性についても疑問がある。 
                                                   
40 これは、2005 年に、計算関係書類を作成するに当たって拠るべき指針を明確化するために、
法務省、金融庁および中小企業庁の協力の下、日本税理士会連合会、日本公認会計士協会、日
本商工会議所及び企業会計基準委員会の 4 団体が作成したもの。 
41 これは、2012 年に、中小企業の実態（主に地域金融機関等から資金調達、計算書類等の開示
先は限定的，税法を意識した会計処理、限られた経理体制など）に即して、金融庁および中小
企業庁が事務局となり、中小企業関係者等が主体である「中小企業の会計に関する検討会」が
作成したもの。 
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その他、持分法の適用には被支配会社の損失負担の問題がある 42。持分法投資利益を親
会社の損益に含めた場合、被支配会社に対する持分割合に応じ、子会社の損失を親会社が
負担することとなる。子会社損失の持分相当額を無条件で親会社の損失に計上することは、
株主としての有限責任が否定されてしまい、たとえ完全に支配されていたとしても、有限
責任制度に例外は存在すべきではないという批判がある。 
このように、個別財務諸表における子会社株式の評価に持分法を適用することについて
は、いくつかの障害があることを認めなければならない。 
  
                                                   
42醍醐聰「連繕財務諸表による配当規制の限界と不合理性」『會計』第 130 巻第 5 号 pp.59-72 
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おわりに 
 
小稿では、子会社株式の評価基準を見直すことにより、個別財務諸表をより機能的な財務
諸表とする改正案を提言した。 
上述の提言が実現すれば、個別財務諸表の情報提供機能を強化できるとともに、株主と債
権者との間の利害調整機能を発揮するものと考えられる。また、子会社株式の取得による投
資の成果が、早期に親会社の個別財務諸表上の当期純利益や留保利益へ反映されれば、親会
社株主への分配可能額が増加し、投資家の親会社株式への期待が活性化されることが考えら
れる。分配可能額の増加分について、投資家がキャピタルゲインの増加を期待して留保を選
択するにせよ、インカムゲインを必要として配当を要求するにせよ、子会社に対する投資の
成果は、親会社の株主へ、より忠実に反映されることになるからである。 
子会社株式の評価に持分法を適用することは、分配可能額の算定をより合理的なものへと
導き、投資家に対し親会社の事業投資によるリターンを期待して留保するか、配当を求める
かという、株主としての立場から見た投資家にとって、有用な情報を提供することに繋がる
と考えられる。また、コストベネフィットの問題は懸念されるが、親会社の資本政策を柔軟
に行うことができるようになるなど、財務諸表を作成する親会社にも便益があるものと考え
られる。 
現代の投資家にとって有用な情報は、連結財務諸表から得られることが多いため、昨今、
我が国の会計基準については、連結財務諸表に着目した改正ばかりが目立つ。しかし、個別
財務諸表を開示する意義に鑑みれば、連結財務諸表に匹敵する重要度をもつ情報が浮き彫り
になり、その情報に関する改善点が見えてくる。小稿では、投資家が配当性向に着目した今
日、個別財務諸表によって提供される情報は、より洗練された内容をもつ必要があると考え、
ひとつの方法を示した。 
個別財務諸表の機能が、今後の研究によってより一層発展し、我が国における個別財務諸
表の開示の意義が再評価されること、国内三法の間で連携を図りつつ、投資家への情報開示、
株主への決算報告、課税所得の計算等、多用な目的で機能することを目指した我が国の会計
基準が再び注目されることを、願ってやまない。 
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